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Stresz cze nie
Glo bal ny  kry zys  fi nan so wy  sta no wił  bar dzo  du że  wy zwa nie,  zwłasz cza  dla  sek to ra  ban -
ko we go.  Z sa tys fak cją  moż na  stwier dzić,  że  mło dy  pol ski  sek tor  fi nan so wy  po do łał  te mu
wy zwa niu  uni ka jąc  wie lu  pro ble mów,  któ re  tra pi ły  śro do wi sko  ban ko we  in nych  kra jów  Eu -
ro py.  Ar ty kuł  do wo dzi,  że  w mi nio nym  2009 r.  ry nek  fi nan so wa nia  nie ru cho mo ści  po zy -
tyw nie  prze szedł  test  wia ry god no ści  w okre sie  spo wol nie nia  go spo dar cze go.  Cho ciaż  ak -
cja  kre dy to wa  ban ków  zmniej szy ła  się  do  po zio mu  z 2006 r.,  to  kon se kwent nie  przez  ca -
ły  2009 r.  ro sła  sprze daż  udzie lo nych  kre dy tów  miesz ka nio wych.  Ne ga tyw nych  wpły wów
kry zy su  nie  uda ło  się  jed nak że  unik nąć  w bu dow nic twie  miesz ka nio wym.  W ro ku  2009  na -
stą pił  spa dek  wszyst kich  wskaź ni ków  od no to wu jąc  zmniej sze nie  licz by  miesz kań  od da nych
do  użyt ku.  Wpro wa dzo no  wie le  ogra ni czeń  w do stę pie  do  kre dy tu  (pod wyż szo ne  mar że,
wyż sze  wy mo gi  przy  uzy ska niu  zdol no ści  kre dy to wej,  do dat ko we  za bez pie cze nia).  W cią -
gu  ca łe go  2009 r.  ban ki  stop nio wo  od bu do wy wa ły  po ziom  ak cji  kre dy to wej,  co  wy ni ka -
ło,  m.in.  z co raz  po wszech niej  uwzględ nia ne go  w ofer tach  ban ków  pro gra mu  rzą do we go
„Ro dzi na  na  swo im”.
Wpro wa dze nie
Do stęp ność  kre dy tu  miesz ka nio we go  ma  klu czo we  zna cze nie  dla  roz wo ju  bu dow nic -
twa  miesz ka nio we go  w Pol sce  oraz  po pra wy  kom for tu  ży cia  Po la ków.  We dług  NBP  wa -
run kiem  nie zbęd nym  dla  do brej  ko niunk tu ry  ryn ku  miesz ka nio we go  jest  roz wój  je go  fi -
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* Dr,  ad iunkt,  Wyż sza  Szko ła  Fi nan sów  i Za rzą dza nia  w War sza wie.nan so wa nia.  Do tych cza so wy  roz wój,  zwłasz cza  w ostat nich  kil ku  la tach,  od by wał  się  ży -
wio ło wo  w opar ciu  o ban ki  uni wer sal ne  i co raz  li be ral niej sze  wy mo gi  ostroż no ścio we.
Pro ble mu  miesz kal nic twa  w Pol sce  nie  moż na  roz wią zać  bez  ak tyw nej  po li ty ki  i fi nan -
so we go  za an ga żo wa nia  pań stwa.  Bu dow nic two  miesz ka nio we  jest  jed nym  z nie wie lu  ob -
sza rów  tak  sil nie  uza leż nio nych  od  cy klu  ko niunk tu ral ne go.  Za ostrze nie  po li ty ki  kre dy -
to wej  ban ków  po wo du je  na si la nie  się  ba rier  ogra ni cza ją cych  czyn ni ki  ma ją ce  wpływ  na
po pyt  miesz ka nio wy,  co  w re zul ta cie  prze kła da  się  na  spo wol nie nie  tem pa  in we sty cji  miesz -
ka nio wych.  Ist nie je  wie le  czyn ni ków  ma kro  i mi kro eko no micz nych  de ter mi nu ją cych  roz -
wój  te go  sek to ra  go spo dar ki. 
Sek tor  ban ko wy  jest  sil nie  po wią za ny  z ryn kiem  nie ru cho mo ści.  Dy na micz ny  roz wój
jed ne go  z nich  po wo du je  roz wój  dru gie go  i na  od wrót.  Ban ki  do star cza ją  fun du szy  na  ry -
nek  nie ru cho mo ści,  dzię ki  któ rym  ro sną  moż li wo ści  roz wo jo we  te go  ryn ku.  Kry zys  fi nan -
so wy  lat  2008–2009  roz po czął  się  w Sta nach  Zjed no czo nych  na  ryn ku  kre dy tów  sub pri -
me,  tj.  kre dy tów  hi po tecz nych  o ob ni żo nej  ja ko ści  i przy brał  for mę  kry zy su  glo bal ne go
obej mu jąc  swo im  za się giem  prak tycz nie  ca łą  go spo dar kę,  do pro wa dza jąc  do  cha osu  na
mię dzy na ro do wych  ryn kach  fi nan so wych.  Roz wój  na  ryn ku  nie ru cho mo ści  i ni ski  po ziom
stóp  pro cen to wych  po wo do wa ły  wzmo żo ny  po pyt  na  kre dyt  hi po tecz ny,  wy ni ka ją cy  z nie -
wy so kie go  kosz tu  je go  po zy ska nia  oraz  ro sną cych  cen  nie ru cho mo ści.  Ban ki  wy ko rzy -
stu jąc  za in te re so wa nie  kre dy ta mi  fi nan su ją cy mi  ce le  miesz ka nio we  udzie la ły  ich  co raz
bar dziej  ry zy kow nym  klien tom.  Za ła ma nie  ryn ku  kre dy tów  hi po tecz nych  w USA  sta ło  się
przy czy ną  kry zy su  na  ska lę  glo bal ną.  Ce lem  ni niej sze go  ar ty ku łu  jest  oce na  ryn ku  kre -
dy tów  miesz ka nio wych  w Pol sce  pod czas  kry zy su  fi nan so we go  lat  2008–2009. 
1.  Przy czy ny  i prze bieg  kry zy su  fi nan so we go  lat  2008–2009
Zmia ny  w wa run kach  funk cjo no wa nia  ryn ków  fi nan so wych,  ja kie  mia ły  miej sce
w ostat nich  la tach,  po mi mo  nie kwe stio no wa ne go  po zy tyw ne go  wpły wu  na  sys tem  fi nan -
so wy  spo wo do wa ły  tak że,  że  jest  on  bar dziej  na ra żo ny  na  nie sta bil ność.  Sta bil ność  sys -
te mów  fi nan so wych  sta no wi  wa ru nek  ko niecz ny  do  spraw ne go  funk cjo no wa nia  me cha -
ni zmu  alo ka cji  ka pi ta łu,  któ ry  z ko lei  de cy du je  o prze wa dze  kon ku ren cyj nej  jed nych  sys -
te mów  go spo dar czych  nad  in ny mi  (Paw ło wicz,  2003:  338).  Sta bil ność  two rzy  sprzy ja ją -
ce  śro do wi sko  dla  in we sto rów,  wy mu sza  efek tyw ność  dzia ła nia  po śred ni ków  fi nan so wych
oraz  stwa rza  wa run ki  dla  pro wa dze nia  po li ty ki  ma kro eko no micz nej.  Nie sta bil ność  na to -
miast  mo że  nieść  za  so bą  bar dzo  po waż ne  kon se kwen cje  za bu rza ją ce  funk cjo no wa nie  ca -
łe go  sys te mu  fi nan so we go,  a na wet  sfe ry  re al nej. 
Naj po waż niej szą  i naj bar dziej  do tkli wą  kon se kwen cją  nie sta bil no ści  sys te mu  fi nan -
so we go  jest  moż li wość  wy stą pie nia  kry zy su  fi nan so we go,  któ ry  jest  bar dzo  kosz tow ny,  za -
rów no  je że li  cho dzi  o kosz ty  fi skal ne,  jak  i kosz ty  re struk tu ry za cji  sek to ra  fi nan so we go.
In ną  kon se kwen cją  nie sta bil no ści  fi nan so wej  jest  du ża  wraż li wość  sys te mu  fi nan so we go
na  szo ki  ze wnętrz ne  i ata ki  spe ku la cyj ne  oraz  zwięk szo ne  ry zy ko  za ra że nia  kry zy sem. Wli -
te ra tu rze  przez  ter min  „za ra ża nia  się”  ro zu mia ny  jest  naj czę ściej  pro ces,  w wy ni ku  któ re -
go  za bu rze nia  wy stę pu ją ce  w jed nym  kra ju  są  prze no szo ne  przez  ka na ły  trans mi sji  do  in -
ne go  kra ju.  Nie pew ność  jed ne go  sys te mu  fi nan so we go  mo że  się  udzie lić  na wet  od le głe -
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mu  w prze strze ni  i roz wo ju  go spo dar czym  in ne mu  sys te mo wi  fi nan so we mu,  po wo du jąc
że kry  zys w jed  nym kra  ju mo  że być przy  czy  ną kry  zy  su w in  nym (Błasz  czuk, 2006: 56). 
Dy na micz ny  roz wój  ryn ku  nie ru cho mo ści  w Sta nach  Zjed no czo nych  oraz  więk sza  do -
stęp ność  ta nie go  kre dy tu  po bu dzi ły  rów nież  po zo sta łą  go spo dar kę  oraz  in ne  ryn ki,  m.in.
pa pie rów  war to ścio wych,  któ ry  po  za ła ma niu  ryn ku  na  sku tek  pęk nię cia  „bań ki”  oraz  po
za ma chach  ter ro ry stycz nych  11  wrze śnia  2001 r.,  od  po cząt ku  2003 r.  dy na micz nie  wzra -
stał. Wcykl  spe ku la cyj ny  na  ryn ku  nie ru cho mo ści  włą czy ły  się  rów nież  ban ki,  któ re  wal -
czy ły  mię dzy  so bą  o utrzy ma nie  bądź  po więk sze nie  udzia łu  w ryn ku  kre dy to wym.  Go -
rącz ka  za ku pu  nie ru cho mo ści  sty mu lo wa na  ni ski mi  sto pa mi  pro cen to wy mi  oraz  ła twą  do -
stęp no ścią  kre dy tu  przy czy ni ła  się  do  po wsta nia  w ra mach  ryn ku  kre dy tów  hi po tecz nych
tzw.  sub ryn ku.
Po szu ki wa nie  no wych  moż li wo ści  za rob ko wa nia  dla  in sty tu cji  sek to ra  fi nan so we go
pro wa dzi ło  do  za go spo da ro wa nia  ob szer nej  ni szy  po ten cjal nych  kre dy to bior ców,  two rząc
seg ment  kre dy tów  hi po tecz nych  o niż szych  stan dar dach.  Kre dy to daw ca mi  w tym  seg men -
cie  by ły  ban ki  lub  in sty tu cje  fi nan so we  nie  pod le ga ją ce  pod  nad zór  ban ku  cen tral ne go  USA.
Na to miast  kre dy to bior ca mi  by ły  oso by  o naj niż szym  po zio mie  za rob ków,  któ re  wcze śniej
nie  kwa li fi ko wa ły  się  do  pro ce du ry  kre dy to wej.  W ra mach  tzw.  ryn ku  sub pri me  mort ga -
ges kre dy to bior cy  za si li li  sze re gi  ak tyw nych  uczest ni ków  ryn ku  nie ru cho mo ści  miesz kal -
nych  i zgła sza jąc  efek tyw ny  po pyt  na  za kup  do mów  przy czy ni li  się  do  do dat ko we go  wzro -
stu  cen  nie ru cho mo ści  (Za le ska  i Jur kow ski,  2008).  Wzrost  war to ści  udzie la nych  kre dy -
tów na ryn  ku sub pri me pre zen tu je  rys.  1.
Wraz  z naj bar dziej  dy na micz nym  w hi sto rii  wzro stem  ryn ku  nie ru cho mo ści  w USA,
ak tyw nie  wzrósł  ry nek  kre dy tów  hi po tecz nych,  a w re zul ta cie  ry zy ko  kre dy to we  ban ków.
W 2006 r. seg  ment sub pri me  sta no wił  20%  ryn ku  kre dy tów  hi po tecz nych,  pod czas  gdy
de ka dę  wcze śniej  za le d wie  9%.
Wy ko rzy stu jąc  do brą  ko niunk tu rę  na  ryn ku  nie ru cho mo ści  ban ki  dą ży ły  do  zwięk -
sze nia  ak cji  kre dy to wej,  a po nie waż  dy na mi ka  wzro stu  de po zy tów  ban ko wych  nie  do rów -
ny wa ła  dy na mi ce  wzro stu  kre dy tów  hi po tecz nych,  ban ki  de cy do wa ły  się  na  se ku ry ty za -
cję,  tzn.  emi sję  pa pie rów  war to ścio wych  za bez pie czo nych  na  port fe lu  udzie lo nych  kre -
dy tów  hi po tecz nych.  W dro dze  sprze da ży  tych  wa lo rów  ban ki  po zy ski wa ły  ka pi tał,  któ -
ry  mo gły  prze zna czyć  na  udzie le nie  no wych  kre dy tów  i ogra ni cza ły  ry zy ko  kre dy to wezwią za ne  z port fe lem  kre dy tów  hi po tecz nych.  Udział  kre dy tów  sub pri me, któ re  pod le ga -
ły  se ku ry ty za cji  w ca łym  ryn ku  osią gnął  po nad  80%  w 2006  ro ku  (Bed nar czyk,  2009:  85).
Pro ble my  w seg men cie  sub pri me  mor ta ges spo wo do wa ły  dia me tral ną  zmia nę  w za cho -
wa niu  wszyst kich  uczest ni ków  ryn ku  fi nan so we go,  pro wa dząc  do  „pęk nię cia  bań ki”  nie -
ru cho mo ścio wej. 
Wob li czu  prze wi dy wa ne go  spad ku  cen  na  ryn ku  nie ru cho mo ści  miesz kal nych  w Sta -
nach  Zjed no czo nych,  go spo dar stwa  do mo we  wstrzy my wa ły  się  z de cy zją  za ku pu  do mów,
a ban ki  nie mal  za wie si ły  ak cję  kre dy to wą.  Na stą pi ło  za ła ma nie  ryn ku  nie ru cho mo ści  ze
wszel ki mi  ne ga tyw ny mi  kon se kwen cja mi  do ty czą cy mi  ca łej  rze szy  nad mier nie  za dłu żo -
nych  kre dy to bior ców,  któ rym  w okre sie  dy na micz ne go  wzro stu  war to ści  ryn ko wej  nie -
ru cho mo ści  przy dzie lo no  kre dy ty  prze wyż sza ją ce  na wet  100%  ce ny  na by wa ne go  do mu,
tj.  bez  wkła du  wła sne go.  Za bez pie cze nie  co raz  więk szej  licz by  kre dy tów  hi po tecz nych
nie  po kry wa ło  kwo ty  za dłu że nia.  W re zul ta cie  ban ki  wzy wa ły  kre dy to bior ców  bądź  do
spła ty  róż ni cy  po mię dzy  war to ścią  za dłu że nia,  a war to ścią  za bez pie cze nia  do mu  lub  do
do star cze nia  do dat ko we go  za bez pie cze nia. Wta ki  spo sób  kre dy to bior cy  o naj niż szych  do -
cho dach,  w szcze gól no ści  z seg men tu  sub pri me  mort ga ges wpa da li  w „pu łap kę  za dłu że -
nia”.  Ro sną ca  pu la  kre dy tów  za gro żo nych  po gar sza ła  rów nież  sy tu ację  fi nan so wą  ban -
ków  i in nych  in sty tu cji  fi nan so wych,  m.in.  po przez  two rze nie  do dat ko wych  re zerw  i spi -
sy wa nia  w stra ty  nie moż li wych  do  ścią gnię cia  zo bo wią zań.  Ro sną ca  nie pew ność  prze ło -
ży ła  się  na  ko lej ne  seg men ty  ryn ku  fi nan so we go,  wzma ga jąc  zja wi ska  kry zy so we,  któ re
prze ro dzi ły  się  w glo bal ny  kry zys  fi nan so wy  XXI  w.  (Na wrot,  2009:  46).
2.  Wpływ  kry zy su  fi nan so we go  na  ry nek  kre dy tów  miesz ka nio wych 
w Pol sce
Ogól no świa to wy  kry zys  fi nan so wy  do tknął  tak że  pol ski  sek tor  ban ko wy  i wpły nął  po -
śred nio  na  ry nek  nie ru cho mo ści  miesz ka nio wych. Wy da rze nia,  ja kie  mia ły  miej sce  na  pol -
skim  ryn ku  miesz ka nio wym  od  dru giej  po ło wy  2008 r.  cha rak te ry zu ją  się  dy na mi ką  i róż -
no rod no ścią.  Ban ki  za ostrzy ły  po li ty kę  kre dy to wą,  w wy ni ku  cze go  wstrzy ma no  udzie -
la nie  no wych  kre dy tów  dla  znacz nej  czę ści  firm  de we lo per skich  oraz  ry go ry stycz nie
zmniej szo no  kre dy to wa nia  w za kre sie  in dy wi du al nych  kre dy tów  hi po tecz nych. 
We dług  da nych  GUS,  w 2008 r.  od da no  w cią gu  ostat nie go  dwu dzie sto le cia  naj więk -
szą licz  bę miesz  kań i do  mów, tj. 165,8 tys., z cze  go 68 tys. od  da  ły fir  my de  we  lo  per  skie,
zaś  nie speł na  9  tys.  spół dziel nie  miesz ka nio we. Wprze ło mo wym  2008 r.  wy róż nić  moż -
na  dwa  okre sy  w roz wo ju  ryn ku  nie ru cho mo ści  miesz ka nio wych.  W pierw szym  okre sie
trwa ją cym  od  stycz nia  do  wrze śnia  2008 r.  po daż  miesz kań  prze wyż sza ła  w nie znacz nym
stop  niu po  pyt, a w dru  gim, od paź  dzier  ni  ka do grud  nia 2008 r., mia  ło miej  sce istot  ne ogra  -
ni cze nie  wiel ko ści  sprze da ży  miesz kań  w sto sun ku  do  po przed nich  okre sów.  Z te go  wzglę -
du  ostat ni  kwar tał  2008 r.  na le ży  uznać  za  okres  za pa ści  na  ryn ku  in we sty cji  miesz ka nio -
wych.  Wów czas  część  ban ków  pre fe ro wa ła  fi nan so wa nie  miesz kań  ukoń czo nych,  a nie
miesz kań  bę dą cych  w bu do wie.  Dzia ła nia  te  przy czy ni ły  się  do  pro ble mów  fi nan so wych
wie lu  firm  de we lo per skich. Wlu tym  2009 r.  od da no  do  użyt ku  o 47%  mniej  miesz kań  niż
w mie sią cu  po przed nim  (Ant kie wicz  i Pro no bis,  2009:  242). 
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go spo dar czą,  zmia na mi  na  ryn ku  pra cy,  ryn ku  naj mu  oraz  ska li  po mo cy  pań stwa.  Po nad -
to  roz wój  pol skie go  ryn ku  nie ru cho mo ści  miesz ka nio wych  w okre sie  spo wol nie nia  go -
spo dar cze go  uza leż nio ny  jest  od  za an ga żo wa nia  ban ków  w je go  kre dy to wa nie.  W efek -
cie  od  koń ca  2008 r.  dy na mi ka  po da ży  kre dy tów  miesz ka nio wych  spa dła  po przez  za ostrze -
nie  kry te riów  udzie la nia  wszyst kich  ro dza jów  kre dy tów  oraz  pod wyż kę  marż  kre dy to wych.
Ba da nia  an kie to we  pro wa dzo ne  przez  NBP  po twier dza ją,  że  zmia ny  w po li ty ce  kre dy to -
wej  wy ni ka ły  z bar dzo  wy so kiej  nie pew no ści  co  do  przy szłe go  sta nu  ko niunk tu ry,  któ ra
utrud nia  ban kom  po praw ną  wy ce nę  ry zy ka  kre dy to we go.  Do dat ko wo  wie le  ban ków
zmniej szy ło  roz mia ry  ak cji  kre dy to wej  ze  wzglę du  na  na si la ją ce  się  ogra ni cze nia  ka pi -
ta ło we. 
Po ziom  za dłu że nia  Po la ków  jest  zde cy do wa nie  niż szy  niż  oby wa te li  np.  USA  czy  też
więk szo ści  kra jów  eu ro pej skich.  Dla  przy kła du  w Pol sce  w 2007 r.  sto su nek  war to ści  udzie -
lo nych  kre dy tów  miesz ka nio wych  do  PKB  kształ to wał  się  na  po zio mie  oko ło  12%,  pod -
czas  gdy  w Hisz pa nii,  Por tu ga lii  czy  Szwe cji  wy no sił  po nad  50%.  Na to miast  w USA  70%,
w Ho lan dii,  Da nii  i Wiel kiej  Bry ta nii  prze wyż szał  80%  (ta be la  1).
Zbyt  wy so ki  wskaź nik  udzia łu  wie rzy tel no ści  hi po tecz nych  w PKB  mo że  jed nak  w do -
bie  glo bal ne go  kry zy su  fi nan so we go  nieść  za  so bą  wie le  pro ble mów  za rów no  dla  kre dy -
to bior ców,  jak  i kre dy to daw ców  oraz  przy czy nić  się  do  dal sze go  spo wol nie nia  go spo dar -
ki.  W przy pad ku  ni skie go  udzia łu  kre dy tów  hi po tecz nych  w PKB  Pol ski  moż na  stwier -
dzić,  iż  ist nie ją  prze słan ki  i moż li wo ści  do  dal sze go  ko rzy sta nia  z kre dy tów  miesz ka nio -
wych  po zwa la ją cych  sfi nan so wać  za kup  miesz ka nia  nie ru cho mo ści. 
Jak  wy ni ka  z do tych cza so wych  ra por tów,  Po la cy  dość  re gu lar nie  spła ca ją  za cią gnię -
te  kre dy ty  miesz ka nio we,  a więc  nie  wy stę pu je  w na szym  kra ju  ry zy ko  za gro że nia  płyn -
no ści  ban ków.  We dług  Ko mi sji  Nad zo ru  Fi nan so we go  oko ło  95%  pol skich  kre dy to bior -
ców  nie  po sia da  żad nych  opóź nień  w spła cie  zo bo wią zań  z ty tu łu  kre dy tów  miesz ka nio -
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Ta be la 1. Pod sta wo we  sta ty sty ki  ryn ku  hi po tecz ne go  w wy bra nych  kra jach  Unii  Eu ro pej skiej  (wg  sta nu  na
ko  niec 2007 r.)
Źró dło:  opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie:  Bed nar czyk,  Bu kow ski  i Mi sa la,  2009:  181.
Na zwa 
pań stwa
War tość  kre dy tów 
hi po tecz nych 
w mln EUR
Udział  kre dy tów 
hi po tecz nych 
w PKB
Za dłu że nie  hi po tecz ne  w tys.  EUR
w sto sun ku  do  za an ga żo wa nia 
kre dy to we go  w da nym  kra ju
Ho lan dia 558 982 100,0% 34,14
Da nia 211 381 92,8% 38,71
Wiel ka  Bry ta nia 1 745 790 86,3% 28,76
Por tu ga lia 101 094 62,1% 9,52
Niem cy  1 155 742 47,7% 14,05
Fran cja 651 100 34,9% 10,17
Hisz pa nia  646 676 61,6% 14,51
Szwe cja 189 426 57,0% 20,71
USA 6 146 672 70,1% 11,25
Pol ska 35 966 11,7% 0,94wych,  a tyl ko  1,3%  go spo darstw  do mo wych  po sia da  opóź nie nia  trwa ją ce  po nad  rok.
W okre  sie od czerw  ca 2007 r. do czerw  ca 2008 r. wo  lu  men kre  dy  tów zwięk  szył się nie  -
znacz  nie z po  zio  mu 1,4 mld do 1,5 mld zł (Pa  ter, www.bs.net.pl, 16.12.2008 r.). 
Bez po śred nie  skut ki  kry zy su  fi nan so we go  na  ryn kach  roz wi nię tych  w Pol sce  bę dą  mia -
ły ra  czej ogra  ni  czo  ny za  kres. Głów  nie z uwa  gi na fakt, iż w na  szym kra  ju nie roz  wi  nę  ły
się  do sta tecz nie  kre dy to we  in stru men ty  po chod ne,  któ re  mo gły by  być  przy czy ną  trans -
fe ro wa nia  ry zy ka  na  in ne  pod mio ty  niż  ban ki,  któ re  tych  kre dy tów  udzie la ły. 
Mniej sze  ry zy ko  roz po wszech nie nia  świa to we go  kry zy su  fi nan so we go  na  pol ski  ry -
nek  miesz ka nio wy  ma  rów nież  ma ło  po pu lar na  w Pol sce  se ku ry ty za cja,  któ ra  znaj du je  się
do  pie  ro w fa  zie roz  wo  ju. Pol  ska nie ma za  tem do czy  nie  nia ani z emi  ten  ta  mi, ani też z na  -
byw ca mi  po chod nych  in stru men tów  kre dy to wych,  co  znacz nie  ogra ni cza  ry zy ko  wy stą -
pie nia  w Pol sce  kry zy su  o po dob nej  ska li  do  te go  ja ki  wy stą pił  w Sta nach  Zjed no czo nych
(Bed nar czyk,  2009:  175). 
3. Ana li za  ryn ku  kre dy tów  miesz ka nio wych  w la tach  2008–2009
W okre sie  spo wol nie nia  go spo dar cze go  2009 r.  był  cza sem,  w któ rym  ry nek  fi nan -
so wa nia  nie ru cho mo ści  po zy tyw nie  prze szedł  test  wia ry god no ści.  Cho ciaż  ak cja  kre dy -
to wa  ban ków  zmniej szy ła  się  do  po zio mu  z 2006 r.  o oko ło  30%,  kon se kwent nie  przez
ca ły  2009 r.  ro sła  sprze daż  kre dy tów  miesz ka nio wych.  Wpro wa dzo no  wie le  ogra ni czeń
w do stę pie  do  kre dy tu,  tj.  pod wyż szo ne  mar że,  wyż sze  wy mo gi  przy  uzy ska niu  zdol no -
ści  kre dy to wej  czy  do dat ko we  za bez pie cze nia.  Wart  pod kre śle nia  jest  też  fakt,  iż  po mi -
mo  dość  nie ko rzyst nych  wa run ków,  w ja kich  zna la zła  się  Pol ska  go spo dar ka,  spła cal ność
port fe la  kre dy tów  miesz ka nio wych  na  tle  in nych  li nii  biz ne su  ban ko we go  nie  po gor szy -
ła się istot  nie. 
Sto sun ko wo  do bre  wy ni ki  w seg men cie  kre dy tów  miesz ka nio wych  sek tor  ban ko wy
za wdzię cza  po wszech nie  wy ko rzy sty wa nym  roz wią za niom  słu żą cym  oce nie  ry zy ka  kre -
dy to we go  klien tów  ban ków,  tj.  sco ring kre dy to wy  klien ta,  mo ni to ring  zo bo wią zań  klien -
ta  po przez  Biu ro  In for ma cji  Kre dy to wej  i Biu ro  In for ma cji  Go spo dar czej  oraz  wdra ża -
nie  no wych  tech nik  za bez pie cza ją cych  przed  ry zy kiem  bra ku  spła ty  kre dy tu,  jak  ubez pie -
cze nia  (na  wy pa dek  utra ty  pra cy,  bra ku ją ce go  wkła du  wła sne go,  przej ścio we go  do  cza -
su  wpi su  hi po te ki).  Te  in stru men ty  przy czy ni ły  się  do  wzro stu  sta bil no ści  i bez pie czeń -
stwa  na  ryn ku.  Sza cu je  się,  że  sa me  ubez pie cze nia  kre dy tów  miesz ka nio wych  obej mu ją
za kre sem  ochro ny  ok.  30%  port fe la  fi nan su ją ce go  ry nek  nie ru cho mo ści. 
Od bu do wa  ak cji  kre dy to wej  ban ków  w 2009 r.  spo wo do wa na  by ła  tak że  zmia ną  po -
li ty ki  kre dy to wej  w za kre sie  zwięk sza nia  udzia łu  kre dy tów  w wa lu cie  kra jo wej,  co  w głów -
nej  mie rze  wy ni ka ło  ze  zna czą ce go  ogra ni cze nia  do stęp no ści  i wzro stu  ce ny  wa lut  na  ryn -
ku  mię dzy ban ko wym  (zwłasz cza  w CHF).  Jesz cze  w trze cim  kwar ta le  2008 r.  po nad  po -
ło wa  kre dy tów  udzie la na  by ła  we  fran kach  szwaj car skich,  na to miast  w 2009 r.  70%  ak -
cji  kre dy to wej  ban ków  re ali zo wa na  by ła  w wa lu cie  kra jo wej.  Wy da je  się,  że  osią gnię cie
tak  du żej  dy na mi ki  i wzro stu  ak cji  kre dy to wej,  ja ka  mia ła  miej sce  w la tach  po przed nich
jest  ra czej  ma ło  praw do po dob ne.  Za kła da  się  jej  stop nio wy  wzrost  w gra ni cach  10–15%
w cią gu  naj bliż szych  lat. 
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War to  pa mię tać,  że  ry nek  kre dy tów  miesz ka nio wych  dla  klien tów  in dy wi du al nych  nie
wy czer pał  swo ich  moż li wo ści. We dług  róż nych  źró deł  sza co wa ny  nie do bór  no wych  miesz -
kań  się ga  od  1,5  do  3  mln.  Po ten cjał  ryn ku  w Pol sce  mie rzo ny  port fe lem  fi nan su ją cym
ry nek  kre dy tów  miesz ka nio wych  w re la cji  do  PKB  jest  na dal  ogrom ny.  W 2009 r.  udział
za dłu że nia  z ty tu łu  kre dy tów  miesz ka nio wych  do  PKB  wy no sił  16,6%  (w 2008 r.  15,6%).
W kra  jach Unii Eu  ro  pej  skiej śred  ni wskaź  nik wy  no  si ok. 50%, a są kra  je, gdzie prze  kra  -
cza  100%. Ana li zu jąc  ry nek  kre dy tów  miesz ka nio wych  w la tach  2005–2009  (rys.  2)  ob -
ser wu je my  wzrost  licz by  czyn nych  kre dy tów  miesz ka nio wych. 
Cał ko wi ty  stan  za dłu że nia  z ty tu łu  kre dy tów  miesz ka nio wych  na  ko niec  2009 r.  wy -
no sił  214  mld  zł  (rys.  3).  Ko niec  mi nio ne go  ro ku  po ka zu je  znacz ny  spa dek  dy na mi ki  wzro -
stu za  dłu  że  nia. O ile w ro  ku 2008 je  go po  ziom wzrósł o ok. 65% w sto  sun  ku do ro  ku po  -
przed nie go,  w 2009 r.  ana lo gicz ny  wzrost  to  za le d wie  11,6%. 
Naj więk szy  wzrost  za dłu że nia  od no to wa no  w okre sie  2006–2008,  na  któ ry  przy pa -
da ła  naj więk sza  eks pan sja  kre dy to wa  ban ków.  War to  pa mię tać,  że  po nad  po ło wa  obec -
ne go  sta nu  za dłu że nia,  to  kre dy ty  w wa lu tach  ob cych,  któ re  na  ko niec  grud nia  2009 r.  wy -
no si ły  139  mld  zł,  co  sta no wi ło  aż  65%  udzia łu  w ca ło ści  port fe la  kre dy to we go.
Po  znacz nym  ogra ni cze niu  ak cji  kre dy to wej  ban ków  w 2008 r.,  od  po cząt ku  2009 r.
sek tor  ban ko wy  stop nio wo  od bu do wy wał  po ziom  udzie la nych  kre dy tów.  Po rów nu jąc  war -WSPÓŁCZESNA EKONOMIA Nr 4/2010(16)
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tość  i licz bę  no wo  udzie lo nych  kre dy tów  miesz ka nio wych  w ro ku  2008  i 2009  ob ser wu -
je my  spa dek  dy na mi ki  w sto sun ku  do  ro ku  po przed nie go:  war to ścio wo  o 32%,  a licz bo -
wo o 34% (rys. 4 i 5).
O ile w I kw. 2009 r. udzie  lo  no 37 tys. kre  dy  tów miesz  ka  nio  wych, to w IV kw. 2009 r.
by  ło już ich 52 tys. (rys. 6).
Nie znacz ny  spa dek  ak cji  kre dy to wej  w ostat nich  mie sią cach  2009 r.  w sto sun ku  do
III  kwar ta łu  spo wo do wa ny  był  se zo no wo ścią  po ten cjal nych  kre dy to bior ców  do  za dłu ża -
nia  się.  W po przed nich  la tach  czyn ni kiem  ta kim  by ły  zwy kle  za po wie dzi,  np.  o za koń -
cze niu  obo wią zy wa nia  ulg  po dat ko wych  na  bu dow nic two  miesz ka nio we,  a w 2009 r.  po -
wszech nie  ocze ki wa no  du że go  spad ku  cen  miesz kań  (www.zbp.pl, 06.03.2010). 
Wzrost  war to ści  no wo  udzie lo nych  kre dy tów  miesz ka nio wych  w 2009 r.  był  ści śle
zwią za ny  z ich  licz bą.  Ogra ni cze nie  ak cji  kre dy to wej  ban ków  pod  ko niec  2008 r.  skut -
ko wa ło  ob ni że niem  wy so ko ści  umów  kre dy to wych  (ta be la  2).  Ogra ni cze nie  ilo ści  udzie -
la nych  kre dy tów  nie  do ty czy ło  wszyst kich  apli ku ją cych,  nie mniej  do tknę ło  du żą  część
wnio sku ją cych,  co  pre zen tu je  rys.  7.
W 2005 r.  śred nia  war tość  udzie la ne go  kre dy tu  wy no si ła  oko ło 110  tys.  zł,  a pod  ko -
niec  2009 r.  prze kro czy ła  200  tys.  zł.  Po mi mo  ogra ni cze nia  ak cji  kre dy to wej  za rów no  pod
wzglę dem  war to ści,  jak  i licz by  kre dy tów  w 2009 r.  oso by  ubie ga ją ce  się  o kre dyt  de no -mi no wa ny  w wa lu tach  ob cych  otrzy my wa ły  naj więk sze  kwo to wo  kre dy ty.  Ich  śred nia  war -
tość na ko  niec 2009 r. wy  no  si  ła 371 tys. zł, pod  czas gdy w wa  lu  cie kra  jo  wej 185 tys. zł
(rys.  8).  Na le ży  uwzględ nić,  iż  po mi mo  tak  wy so kich  war to ści  kre dy ty  de no mi no wa ne
w wa lu tach  ob cych  by ły  trud niej  do stęp ne  z uwa gi  na  ko niecz ność  po sia da nia  wyż szej
o 20%  zdol no ści  kre dy to wej  klien tów  ban ków  niż  w przy pad ku  kre dy tów  zło to wych.  Do -
dat ko wym  czyn ni kiem  utrud nia ją cym  do stęp ność  kre dy tów  de no mi no wa nych  by ła  rów -
nież  wyż sza  mar ża  niż  w sy tu acji  kre dy tów  w PLN.
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Ta be la  2.  Śred nia  war tość  udzie lo ne go  kre dy tu  ogó łem  i w po dzia le  na  wa lu ty
Źró dło:  opra co wa nie  na  pod sta wie  da nych  ZBP.
Rok Śred nia  war tość  udzie lo ne go
kre dy tu  ogó łem  (w PLN)
Śred nia  war tość  kre dy tu 
de no mi no wa ne go  w wa lu tach
ob cych  (w PLN)
Śred nia  war tość  kre dy tu
(w PLN)
2005 109 550 121 080 96 860
2006 139 140 162 160 103 190
2007 187 290 223 660 170 270
2008 205 180 258 820 145 940
2009 203 290 371 500 185 460WSPÓŁCZESNA EKONOMIA Nr 4/2010(16)
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Naj więk szą  po pu lar no ścią  w ostat nim  cza sie  cie szy ły  się  kre dy ty  udzie la ne  w wy so -
ko  ści do 200 tys. zł (rys. 9). W tym ob  sza  rze ban  ki tyl  ko nie  znacz  nie zmie  nia  ły po  li  ty  kę
kre dy to wą,  na to miast  pew ne  ogra ni cze nia  ich  za an ga żo wa nia  wi docz ne  jest  w seg men -
cie kre  dy  tów miesz  ka  nio  wych o war  to  ści od 200 do 500 tys. zł. Istot  ny jest wzrost od po  -
cząt ku  2009 r.  licz by  kre dy tów  z prze dzia łu  100–200  tys.  zł.  wo bec  gwał tow ne go  spad -
ku ich licz  by pod ko  niec 2008 r. (ta  be  la 3). Wpływ na to miał m.in. du  ży wzrost udzia  łu
kre dy tów  w ra mach  pro gra mu  „Ro dzi na  na  swo im”.  Ich  udział  w war to ści  no wo  udzie -
lo  nych kre  dy  tów w 2009 r. wzrósł do po  zio  mu 15%, pod  czas gdy w koń  cu ro  ku 2008 wy  -
no sił  2,25%.
W 2009 r.  w sto sun ku  do  2008 r.  zma lał  udział  kre dy tów  udzie la nych  z wy so kim
wskaź ni kiem  LTV  (okre śla  sto su nek  war to ści  kre dy tu  do  war to ści  za bez pie cze nia)  –  po -
wy  żej 80% (od  po  wied  nio 25,98% w 2009 r. w po  rów  na  niu do 32,32% w 2008 r.) Zde  cy  -
do wa na  więk szość  kre dy tów  by ła  i na dal  jest  udzie la na  w prze dzia le  mię dzy  50%  a 80%
LTV (ta  be  la 4). Na ko  niec 2008 r. ich udział sta  no  wił 39,76%, a w ca  łym 2009 r. 45,20%.
Zmniej sze nie  udzia łu  kre dy tów  ze  wskaź ni kiem  LTV  po wy żej  80%  świad czy ło  o za ostrze -
niu  kry te riów  kre dy to wych,  co  w pew nym  stop niu  mu sia ło  wpły nąć  na  ogra ni cze nie  do -
stęp no ści  kre dy tów  o wy so kiej  war to ści.  Jed nak  oce nia  się,  udział  kre dy tów  z wy so ko -
ścią  te go  wskaź ni ka  bę dzie  ule gać  stop nio we mu  zwięk sze niu.
Ta be la  3. Struk tu ra  no wo  udzie lo nych  kre dy tów  w la tach  2008–2009  we dług  war to ści  kre dy tu 
Źró dło:  opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie  da nych  z ZBP.
Wy so kość  kre dy tu 2008 2009
do 100 tys. zł 24,01% 26,34%
od 100–200 tys. zł 32,07% 31,39%
od 200–300 tys. zł 18,86% 17,62%
od 300–400 tys. zł 10,56% 10,30%
od 400–500 tys. zł 5,59% 5,23%
od 500–1000 tys. zł 7,24% 7,42%
od 1 mln zł 1,67% 1,71%Wla tach  2008–2009  ak cja  kre dy to wa  ban ków  kon cen tro wa ła  się  w naj więk szych  mia -
stach Pol  ski. Łącz  nie w 2009 r. na te mia  sta przy  pa  dło ok. 80% udzie  lo  nych kre  dy  tów.
Udział War sza wy  to  30%, Wro cła wia  8%,  Kra ko wa  7%,  Po zna nia  6,6%,  aglo me ra cji  ślą -
skiej 6,3%, Ło  dzi 4,2%, Szcze  ci  na 4,2% (ta  be  la 5).
Wwie lu  mia stach  od no to wa ny  zo stał  jed nak  spa dek  w udzia le  no wo  wy pła ca nych  kre -
dy tach  miesz ka nio wych.  Wy ją tek  sta no wi ły  Kra ków,  Łódź,  Wro cław  i aglo me ra cja  ślą -
ska, gdzie udział no  wych kre  dy  tów wzrósł od  po  wied  nio o 11,56%, 2,43%, 1,22% i 18,87%.
Wzrost  na stą pił  tak że  wśród  po zo sta łych  miej sco wo ści,  gdzie  udział  no wo  uru cho mio nych
kre  dy  tów w ca  łym 2008 r. wy  niósł 21,8%, a w 2009 r. 25%. Jed  ną z przy  czyn wzro  stu fi  -
nan so wa nia  kre dy to we go  w mniej szych  miej sco wo ściach  jest  pre fe ro wa nie  rzą do wych  do -
płat  w ra mach  „Ro dzi na  na  swo im”.  Z uwa gi  na  ogra ni cze nia  po wierzch nio we  i ce no we
naj bar dziej  opła cal ny  jest  za kup  miesz ka nia  w po bli żu  du żych  miast. 
Da  ne za ostat  nie dwa la  ta po  ka  zu  ją, że w od  róż  nie  niu od 2008 r., w 2009 r. naj  wię  -
cej  kre dy tów  udzie la no  w wa lu cie  kra jo wej. W2008 r.  kre dy ty  w wa lu cie  ob cej  sta no wi -
ły  po nad  70%  no wo  udzie la nych  kre dy tów,  a w 2009 r.  kre dy ty  w wa lu cie  kra jo wej  pra -
wie 73%. W2009 r. co  raz więk  szą po  pu  lar  no  ścią cie  szą się kre  dy  ty w eu  ro. Ich udział w ak  -
cji  kre dy to wej  ban ków  prze kro czył  nie znacz nie  war tość  naj po pu lar niej szych  przez  la ta
kre  dy  tów we fran  kach szwaj  car  skich. Wca  łym 2009 r. udział CHF wy  niósł 17,2%, a EUR
9,2% (rys. 10). 
Kre  dy  ty miesz  ka  nio  we udzie  la  ne są naj  czę  ściej na okres do 30 lat. Sta  no  wią one po  -
nad 80% ogó  łu udzie  lo  nych kre  dy  tów, a w cią  gu ostat  nich dwóch lat ich udział do  dat  ko  -
wo wzrósł. O ile w 2008 r. sta  no  wi  ły one nie  ca  łe 82%, to już w 2009 r. ich udział w ak  -
cji kre  dy  to  wej wzrósł do 84%. Kre  dy  ty o okre  sie dłuż  szym niż 30 lat udzie  la  ne by  ły i na  -
dal  są  w bar dzo  wą skim  za kre sie.  Na  dru giej  po zy cji  zna la zły  się  kre dy ty  w prze dzia le  30–
40 lat. W2008 r. ich udział wy  no  sił 12,2%, a w 2009 r. zmniej  szył się do 10,9%. Wokre  -
sie 2008–2009 stop  nio  wo wzra  stał udział kre  dy  tów po  wy  żej 50 lat, któ  ry w 2008 r. wy  -
niósł 0,9%, a w 2009 r. wzrósł do 3,1% (rys. 11).
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Ta be la  4. Struk tu ra  wskaź ni ka  LTV  dla  no wo  udzie lo nych  kre dy tów  w la tach  2008–2009
Źró dło:  opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie  da nych  ZBP.
Wy so kość  kre dy tu 2008 2009
do 30% 7,83% 9,26%
od 30–50% 20,09% 19,56%
od 50–80% 39,76% 45,20%
od 80% 32,32% 25,98%
Ta be la  5.War tość  no wo  udzie lo nych  kre dy tów  w  naj więk szych  mia stach  Pol ski
Źró dło: opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie  da nych  ze  ZBP.
La ta Wro -
cław Łódź Kra ków War sza -
wa
Trój -
mia sto Po znań Bia ły -




2009 8,3% 4,2% 7,0% 30,0% 7,7% 6,6% 0,7% 4,2% 6,3% 25,0%
2008 8,2% 4,1% 6,3% 32,2% 9,4% 7,2% 0,8% 4,7% 5,3% 21,8%WSPÓŁCZESNA EKONOMIA Nr 4/2010(16)
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Do świad cze nia  po ka zu ją,  że  w dłuż szym  okre sie  pre sja  po da ży  bę dą ca  kon se kwen -
cją  wy so kich  cen  i wy so kiej  ren tow no ści  in we sty cji  de we lo per skich,  spo wo du je  spa dek
cen  i wzrost  po py tu,  cze mu  sprzy jać  bę dzie  też  po li ty ka  ban ków  wcho dzą cych  w fi nan -
so wa nie  sek to ra  miesz ka nio we go. 
4. Ana li za  ofer ty  kre dy tów  miesz ka nio wych  na  ryn ku
Wczwar tym  kwar ta le  2009 r.  ban ki  zła go dzi ły  po li ty kę  kre dy to wą  wzglę dem  kre dy -
tów  miesz ka nio wych,  cho ciaż  nie  by ło  to  zgod ne  z wcze śniej szy mi  prze wi dy wa nia mi
z koń ca  trze cie go  kwar ta łu  2009 r.,  kie dy  to  więk szość  z nich  pla no wa ła  za ostrze nie  wa -
run ków  kre dy to wych.  Zła go dze nie  kry te riów  po le ga ło  na  ob ni że niu  marż  od set ko wych
głów nie  do ty czą cych  kre dy tów  obar czo nych  wyż szym  ry zy kiem.  Naj bar dziej  ob ni żo no
mar że  we  fran kach  szwaj car skich  fi nan su ją cych  100%  war to ści  nie ru cho mo ści  z 4,75%
na ko  niec lu  te  go 2010 r. do 3,98% na ko  niec mar  ca 2010 r. W tym sa  mym okre  sie ule  gła
rów  nież ob  ni  że  niu mar  ża w PLN o 0,27 pkt %, a w EUR o 0,26 p.p. (ta  be  la 6). 
Wszyst kie  śred nie  mar że  dla  udzie la nych  kre dy tów  na  ca łość  nie ru cho mo ści  są  nie -
co  niż sze  niż  te  z 20%  wkła dem  wła snym  (ta be la  7),  głów nie  z po wo du  wyż szej  kwo ty
kre dy tu,  w przy pad ku  któ rej  ban ki  chęt niej  pro po nu ją  klien tom  ob ni żo ne  mar że.Osta tecz nie  śred nia  ra ta  dla  udzie lo ne go  kre dy tu  w ro dzi mej  wa lu cie  na  kwo tę  280
tys. zł na okres 30 lat na 80% LTV zmniej  szy  ła się w mar  cu 2010 r. w sto  sun  ku do po  -
przed nie go  mie sią ca  z 1818 zł  do  1802 zł.  Przy czy ną  by ło  nie  tyl ko  ob ni że nie  mar ży  od -
set ko wej,  ale  tak że  niż sza  staw ka  ba zo wa,  tj.  naj czę ściej  trzy  mie sięcz ny  WI BOR,  któ ry
ob ni żo no  do  4,12%  z 4,16%. Weu ro  ob ser wu je my  spa dek  ra ty  w cią gu  mie sią ca  z 1414 zł
do 1396 zł, a we fran  ku szwaj  car  skim z 1520 zł do 1455 zł. Wefek  cie róż  ni  ca mię  dzy ra  -
tą  w PLN,  a w EUR  w mar cu  wzro sła  o 1%  w po rów na niu  do  lu te go  b.r.,  a ra ta  w CHF
o 3%  (ta be la  8).
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Ta be la  6. Śred nie  mar że  od set ko we  (w %)  dla  30-let nie go  kre dy tu  miesz ka nio we go  na  350  tys.  zł  na  100%
war to ści  nie ru cho mo ści
Źró  dło: www.ban  kier.pl – ra  port Gold Fi  nan  ce z dnia 07.04.2010. 
Źró  dło: www.ban  kier.pl – ra  port Gold Fi  nan  ce z dnia 07.04.2010. 
Okres PLN EU RO CHF
Li sto pad  2009 r. 3,00 4,31 4,80
Gru dzień  2009 r. 2,85 3,52 4,85
Sty czeń  2010 r. 2,81 3,48 4,85
Lu ty  2010 r. 2,65 3,15 4,75
Ma rzec  2010 r. 2,38 2,89 3,98
Ta be la 7.Śred nie mar że od set ko we (w%) dla 30-let nie go kre dy tu miesz ka nio we go na 280 tys. zł na 80% war -
to ści  nie ru cho mo ści
Okres PLN EU RO CHF
Li sto pad  2009 r. 2,82 3,69 3,82
Gru dzień  2009 r.  2,72 3,30 3,82
Sty czeń  2010 r.  2,60 3,43 4,24
Lu ty  2010 r. 2,44 3,28 4,28
Ma rzec  2010 r. 2,39 3,12 3,99
Źró  dło: www.ban  kier.pl – ra  port Gold Fi  nan  ce z dnia 07.04.2010. 
Ta be la  8. Śred  nia ra  ta w zł dla kre  dy  tu w kwo  cie 280 tys. zł na okres 30 lat, 80% LTV
Okres PLN EU RO CHF
Li sto pad  2009 r. 1884 1575 1461
Róż ni ca  wo bec  kre dy tu  PLN 16% 22%
Gru dzień  2009 r.  1874 1420 1550
Róż ni ca  wo bec  kre dy tu  PLN 24% 17%
Sty czeń  2010 r.  1869 1451 1520
Róż ni ca  wo bec  kre dy tu  PLN 22% 19%
Lu ty  2010 r. 1818 1414 1520
Róż ni ca  wo bec  kre dy tu  PLN 22% 16%
Ma rzec  2010 r. 1802 1396 1455
Róż ni ca  wo bec  kre dy tu  PLN 23% 19%Ob ni że nie  przez  ban ki  marż  kre dy to wych  oraz  sta bi li za cja  cen  na  ryn ku  nie ru cho mo -
ści  spo wo do wa ła,  iż  zde cy do wa na  więk szość  ban ków  od czu ła  w czwar tym  kwar ta le  2009 r.
wzrost  po py tu  na  kre dy ty  miesz ka nio we.  Po  kil ku  la tach  pa no wa nia  fran ka  szwaj car skie -
go  na  ryn ku  kre dy tów  hi po tecz nych  sy tu acja  w Pol sce  ule gła  zmia nie.  Pol ski  zło ty  za czął
wy pie rać  in ne  wa lu ty,  przede  wszyst kim  dla te go,  że  jest  wa lu tą  bez piecz niej szą,  nie  obar -
czo ną  ry zy kiem  kur so wym.  Do dat ko wo  zło ty  jest  tań szy  do  po zy ska nia  przez  ban ki,  co
skut ku je  niż szy mi  mar ża mi  w po rów na niu  do  za dłu żeń  w in nych  wa lu tach.  Jed nak że  kre -
dyt  w ro dzi mej  wa lu cie  ze  wzglę du  na  sto pę WI BOR  na dal  jest  no mi nal nie  droż szy  w po -
rów  na  niu z CHF czy EUR. 
Mo ney  Expert  spo rzą dził  ran king  ban ków  udzie la ją cych  kre dy tów  w PLN  i do ko nał
pod su mo wa nia  cał ko wi tych  kosz tów  kre dy to wych,  na  któ re  skła da ją  się  kosz ty  od set ko -
we,  mar że,  pro wi zje  oraz  wy ce na  nie ru cho mo ści.  Jak  wy ni ka  z ta be li  9,  przy  za ło że niu
udzie  le  nia kre  dy  tu na kwo  tę 191 tys. zł na 30 lat z 80% LTV, naj  niż  szą su  mę kosz  tów pro  -
po  nu  je Bank Mil  le  nium na po  zio  mie 122,23%, a na  stęp  nie ING Bank Ślą  ski oraz BOŚ.
W przy pad ku,  gdy  prze pro wa dza  się  ran king  od no śnie  mak sy mal nej  zdol no ści  kre -
dy to wej,  wy nik  ule ga  dość  istot nej  zmia nie.  Przyj mu jąc,  że  ba da my  dwu oso bo wą  ro dzi -
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Ta be la 9.Cał ko wi ty koszt kre dy tu udzie lo ne go przez naj więk sze ban ki na kwo tę 191 tys. PLN, na 30 lat, 80%
LTV
Źró dło:  opra co wa nie  wła sne  na  pod sta wie  ran kin gu  kre dy tów  hi po tecz nych  Mo ney  Expert  z dnia  12.01.2010. 
L.p. Na zwa  ban ku Mie sięcz na  ra ta  w zł Su ma  kosz tów  w %
1 Bank  Mil le nium 1179 122,23
2 ING Bank Ślą  ski 1202 126,52
3 BOŚ 1203 126,71
4 BZ WBK 1212 128,35
5 Lu kas 1222 130,24
6 Deut  sche Bank PBC 1222 130,24
7 Pe kao SA 1237 133,06
8 Po lbank  EFG 1245 134,69
9 Nor dea 1262 137,81
10 Eu ro bank 1282 141,60
11 HSBC 1283 141,73
12 Kre dyt  Bank 1291 143,41
13 PKO BP 1310 146,89
14 Bank BGŻ 1321 148,97
15 Al lianz 1362 156,63
16 Pocz to wy  Bank 1393 162,54
17 mBank 1412 166,12
18 Mul ti Bank 1412 166,12
19 BNP  Pa ri bas  For tis 1423 168,15
20 Alior Bank 1432 169,84nę,  któ rej  mie sięcz ny  do chód  net to  wy no si  4500 zł  przy  ob cią że niach  kre dy to wych  na  po -
zio mie  2300 zł,  mak sy mal ną  kwo tę  kre dy tu  moż na  uzy skać  w Po lban ku,  BGŻ  i BOŚ  (ta -
be la  10). 
W związ ku  z du żą  kon ku ren cyj no ścią  wśród  ban ków  stan dar dem  sta ło  się  ofe ro wa -
nie  kre dy tów  na  atrak cyj niej szych  wa run kach  oso bom,  któ re  zde cy du ją  się  na  za ło że nie
w ban ku  kon ta,  ko rzy sta nie  z kar ty  kre dy to wej,  uczest ni cze nie  w pro gra mach  in we sty cyj -
nych  itp. Wza leż no ści  od  po zio mu  do pusz czal ne go  ry zy ka  i pa ra me trów  ce no wych  bank
od po wied nio  seg men tu je  klien tów,  dzię ki  cze mu  naj le piej  tra fia  w ich  po trze by  i moż li -
wo ści.
Obec nie,  wo bec  umac nia nia  się  zło te go  oraz  ła twiej sze go  po zy ski wa nia  wa lut  na  ryn -
kach  mię dzy na ro do wych  po wsta ją  wa run ki  sprzy ja ją ce  roz wo jo wi  ak cji  kre dy to wej  w wa -
lu tach  ob cych,  głów nie  w eu ro.  Li be ra li za cja  po dej ścia  ban ków  do  udzie la nych  kre dy tów
spra wi ła,  że  w kil ku  z nich  po ja wi ły  się  ofer ty  w 100%  kre dy tu ją ce  za kup  nie ru cho mo -
ści.  Jed nak  więk szość  ban ków  na dal  wy ma ga  wkła du  wła sne go. Wta be li  11  uka za no  wy -
so kość  mie sięcz nych  zo bo wią zań  w po szcze gól nych  ban kach  dla  kre dy tu  udzie lo ne go
w kwo cie  240  tys.  w wa lu cie  EUR,  na  30  lat,  przy  wkła dzie  wła snym  w wy so ko ści  20%. 
Z punk tu  wi dze nia  mie sięcz nej  ra ty  naj ko rzyst niej sza  ofer ta  przed sta wio na  jest  przez
Kre  dyt Bank oraz Ra  if  fe  isen Bank, gdzie ra  ta mie  sięcz  na nie prze  kra  cza 1160 zł. Po  rów  -
nu jąc  ofer tę  kre dy to wą  w wa lu cie  eu ro  do  fran ka  szwaj car skie go  ob ser wu je my  znacz nie
mniej sze  za in te re so wa nie  wo bec  tej  dru giej.  Przy  ta kim  sa mym  za ło że niu  naj niż szą  ra tę
w CHF  pro po nu je  BPH  i Kre dyt  Bank  w wy so ko ści  mie sięcz nej  ra ty  oko ło  1200 zł  (ta -
be la  12).
Wostat nim  cza sie  dla  więk szo ści  kre dy to bior ców  naj bar dziej  do stęp nym  i bez piecz -
nym  kre dy tem  spo śród  wy stę pu ją cych  na  ryn ku  ban ko wym  stał  się  kre dyt  w ro dzi mej  wa -
lu cie.  Z ban ków  ofe ru ją cych  kre dy ty  w wy so ko ści  240  tys.  w zł  przy  20%  wkła dzie  wła -
snym,  naj niż szą  ra tę  w wy so ko ści  oko ło  1500 zł  pro po nu je  Bank  Mil le nium  i BGŻ  (ta -
be la  13).
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Ta be la  10. Mak sy mal na  zdol ność  kre dy to wa  wśród  naj więk szych  ban ków
Źró dło:  Ran king  kre dy tów  hi po tecz nych  z dnia  12.01.2010 r.  Mo ney  Expert.
L.p. Na zwa  ban ku Mak sy mal na  zdol ność  kre dy to wa  w zł
1 Po lbank 472 000
2 BGŻ 461 000
3 BOŚ 400 000
4 Bank  Mil le nium 390 000
5 Pe kao SA 369 000
6 Bank  Pocz to wy 362 000
7 PKO BP 355 000
8 ING Bank Ślą  ski  352 000
9 Deut  sche Bank PBC 310 000
10 Lu kas  Bank  309 000WSPÓŁCZESNA EKONOMIA Nr 4/2010(16)
102
Ta be la  11. Ofer  ta ban  ków udzie  la  ją  cych kre  dy  tu w wy  so  ko  ści 240 tys. zł w wa  lu  cie EUR na 30 lat, LTV 80%
Źró dło:  Ran king  kre dy tów  miesz ka nio wych  Com pe ria  z dnia  12.04.2010 r.
Na zwa  ban ku Wy so kość  ra ty  w zł Opro cen to wa nie  rze czy wi ste
Kre dyt  Bank 1134 3,52%
Ra if fe isen  Bank 1159 3,87%
BOŚ 1165 4,38%
Bank DnB Nord 1186 3,73%
Deut sche  Bank 1244 4,51%
Po lbank 1272 5,16%
Nor dea  1446 5,88%
Mul ti Bank 1451 6,10%
mBank 1451 6,12%
PKO BP 1916 8,93%
Źró dło:  Ran king  kre dy tów  miesz ka nio wych  Com pe ria  z dnia  12.04.2010 r.
Ta be la  12. Ofer  ta ban  ków udzie  la  ją  cych kre  dy  tu w wy  so  ko  ści 240 tys. zł w wa  lu  cie CHF na 30 lat, LTV 80%
Na zwa  ban ku Wy so kość  ra ty  w zł Opro cen to wa nie  rze czy wi ste
BPH 1177 4,18%
Kre dyt  Bank 1181 3,84%
Deut sche  Bank 1365 5,16%
Po lbank 1296 5,33%
Nor dea  1235 4,41%
Mul ti Bank 1837 8,50%
mBank 1837 8,50%
Źró dło:  Ran king  kre dy tów  miesz ka nio wych  Com pe ria  z dnia  12.04.2010 r.
Ta be la 13.Ofer ta wy bra nych ban ków udzie la ją cych kre dy tu wwy so ko ści 240 tys. zł wwa lu cie PLN na 30 lat,
LTV 80% 
Na zwa  ban ku Wy so kość  ra ty  w zł Opro cen to wa nie  rze czy wi ste
Bank  Mil le nium 1447 6,59%
ING Bank Ślą  ski 1462 6,33%
Nor dea  Bank 1541 7,06%
BOŚ 1589 7,33%
PKO BP 1600 7,44%
Po lbank  1703 8,11%
Bank Pe  kao SA 1744 8,27%
mBank 1769 8,66%
BPH 1905 9,74%Jed nym  z kon ku ren cyj nych  pro duk tów  w wa lu cie  PLN  jest  ofe ro wa ny  w ra mach  pro -
gra mu  rzą do we go  kre dyt  z do pła tą  do  kre dy tów  hi po tecz nych  „Ro dzi na  na  swo im”.  We -
dług  da nych  Ban ku  Go spo dar stwa  Kra jo we go  od  po cząt ku  trwa nia  pro gra mu  „Ro dzi na
na swo  im”, do 31.03.2010 r. udzie  lo  no bli  sko 50 tys. kre  dy  tów na kwo  tę po  nad 8,1 mld
zł. Wpierw szym  kwar ta le  2010 r.  z pro gra mu  te go  sko rzy sta ło  łącz nie  po nad  8  tys.  osób,
za cią ga jąc  kre dy ty  na  łącz ną  kwo tę  po nad  1,4  mld  zł. 
We  dług sta  nu na dzień 31.03.2010 r., w pro  gra  mie „Ro  dzi  na na swo  im” uczest  ni  czy
dwa dzie ścia  in sty tu cji.  Z da nych  ze bra nych  przez  Open  Fi nan ce  na  ko niec  mar ca  2010 r.
z szes na stu  przed sta wio nych  ofert  wy ni ka,  że  wnio sko daw ca  ubie ga ją cy  się  o kre dyt  na
kwo  tę 280 tys. zł (przy war  to  ści nie  ru  cho  mo  ści 350 tys. zł) mo  że li  czyć na naj  niż  szą ra  -
tę  w kwo cie  po ni żej  1000 zł  w Ban ku  Pol skiej  Spół dziel czo ści,  BNP  Pa ri bas  For tis  oraz
Ban ku  Pocz to wym.  Naj wyż szą  ra tę  w wy so ko ści  po wy żej  1400 zł  pro po nu je  Mul ti Bank
i BPH (rys. 12).
W ra mach  pro gra mu  „Ro dzi na  na  swo im”  moż na  rów nież  skre dy to wać  100%  war -
to ści  nie ru cho mo ści.  Ta ką  ofer tę  spo śród  dwu dzie stu  ban ków  re ali zu ją cych  ten  pro gram
pro  po  nu  je 14 ban  ków. Przy kre  dy  to  wa  niu za  dłu  że  nia w kwo  cie 350 tys. zł na okres 30 lat
zde cy do wa nie  naj ko rzyst niej szą  ra tę  w wy so ko ści  1201 zł  pro po nu je  Bank  Pocz to wy.  Ko -
lej  ne miej  sce przy  pa  da BNP Pa  ri  bas For  tis z ra  tą 1320 zł, Mil  le  nium – 1371 zł, Eu  ro Bank
– 1405 zł i PKO BP – 1413 zł (rys. 13).
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na  ryn ku  kre dy tów  hi po tecz nych.  Ban ki  po now nie  za czy na ją  ak tyw nie  za bie gać  o klien -
tów,  uatrak cyj nia jąc  swo ja  ofer tę. Więk sza  do stęp ność  kre dy tów  po win na  po zy tyw nie  wpły -
nąć  na  ko niunk tu rę  na  ryn ku  nie ru cho mo ści.  Do dat ko wo  ce ny  nie ru cho mo ści  spa da ją,  co
po win no  prze kła dać  się  na  wzrost  po py tu  na  ryn ku.  Sy tu acja  na  ryn ku  nie ru cho mo ści  w du -
żej  mie rze  za le ży  od  te go,  co  dzie je  się  na  ryn ku  kre dy tów  hi po tecz nych.  Z ob ser wa cji
wy ni ka,  że  ban ki  sys te ma tycz nie  li be ra li zu ją  po li ty kę  w tym  za kre sie,  m.in.  re zy gnu jąc
z re stryk cyj nych  wy mo gów  mi ni mal nej  wpła ty  wła snej  oraz  zwięk sza jąc  war tość  moż -
li we go  do  uzy ska nia  kre dy tu  na wet  po wy żej  100%  war to ści  nie ru cho mo ści. 
Za koń cze nie
Glo bal ny  kry zys  fi nan so wy  lat  2008–2009  sta no wił  bar dzo  du że  wy zwa nie  zwłasz -
cza  dla  sek to ra  ban ko we go.  Z sa tys fak cją  moż na  stwier dzić,  że  mło dy  pol ski  sek tor  fi nan -
so wy  po do łał  te mu  wy zwa niu  uni ka jąc  wie lu  pro ble mów,  któ re  tra pi ły  śro do wi sko  ban -
ko we  in nych  kra jów  Eu ro py.  Kry zys  fi nan so wy  po twier dził  do brą  kon dy cję  pol skiej  go -
spo dar ki  –  Pol ska  ja ko  je dy ny  kraj  w Unii  Eu ro pej skiej  nie  za no to wa ła  re ce sji  i pre zen -
tu je  do dat nie  tem po  wzro stu  PKB.  Ne ga tyw nych  wpły wów  kry zy su  nie  uda ło  się  jed nak -
że  unik nąć  w bu dow nic twie  miesz ka nio wym. 
Ar ty kuł  do wo dzi,  że  w mi nio nym  2009 r.  ry nek  fi nan so wa nia  nie ru cho mo ści  po zy -
tyw nie  prze szedł  test  wia ry god no ści  w okre sie  spo wol nie nia  go spo dar cze go.  Cho ciaż  ak -
cja  kre dy to wa  ban ków  zmniej szy ła  się  do  po zio mu  z 2006 r.,  kon se kwent nie  przez  ca ły
2009 r.  ro sła  sprze daż  kre dy tów  miesz ka nio wych. Wtym  cza sie  wpro wa dzo no  wie le  ogra -
ni czeń  w do stę pie  do  kre dy tu  (pod wyż szo ne  mar że,  wyż sze  wy mo gi  przy  uzy ska niu  zdol -
no ści  kre dy to wej,  do dat ko we  za bez pie cze nia).  War ty  pod kre śle nia  jest  tak że  fakt,  że  po -
mi mo  dość  nie ko rzyst nych  wa run ków,  w ja kich  zna la zła  się  pol ska  go spo dar ka,  spła cal -
ność  port fe la  kre dy tów  miesz ka nio wych  na  tle  in nych  li nii  biz ne su  ban ko we go  nie  po gor -
szy  ła się istot  nie. 
Wcią gu  ca łe go  2009 r.  ban ki  stop nio wo  od bu do wy wa ły  po ziom  ak cji  kre dy to wej,  co
wy ni ka ło  m.in.  z co raz  po wszech niej  uwzględ nia ne go  w ofer tach  ban ków  pro gra mu  rzą -
do we go  „Ro dzi na  na  swo im”.  Sto sun ko wo  do bre  wy ni ki  w seg men cie  kre dy tów  miesz -
ka nio wych  sek tor  ban ko wy  w Pol sce  za wdzię cza  po wszech nie  wy ko rzy sty wa nym  roz wią -
za niom  słu żą cym  oce nie  ry zy ka  kre dy to we go  klien tów  ban ków. 
Od bu do wa  ak cji  kre dy to wej  ban ków  w 2009 r.  spo wo do wa na  by ła  tak że  zmia ną  po -
li ty ki  kre dy to wej  w za kre sie  zwięk sza nia  udzia łu  kre dy tów  w wa lu cie  kra jo wej,  co  w głów -
nej  mie rze  wy ni ka ło  ze  zna czą ce go  ogra ni cze nia  do stęp no ści  i wzro stu  ce ny  wa lut  na  ryn -
ku  mię dzy ban ko wym.  Jesz cze  w trze cim  kwar ta le  2008 r.  po nad  po ło wa  kre dy tów  udzie -
la na  by ła  we  fran kach  szwaj car skich,  obec nie  na to miast  ak cja  kre dy to wa  ban ków  re ali -
zo wa na  jest  w wa lu cie  kra jo wej.  War to  przy  tym  pa mię tać,  że  ry nek  kre dy tów  miesz ka -
nio wych  dla  klien tów  in dy wi du al nych  nie  wy czer pał  swo ich  moż li wo ści. We dług  róż nych
źró deł  sza co wa ny  nie do bór  no wych  miesz kań  się ga  1,5–3  mln.  Po ten cjał  ryn ku  w Pol sce
mie rzo ny  port fe lem  fi nan su ją cym  ry nek  kre dy tów  miesz ka nio wych  w re la cji  do  PKB  jest
na dal  ogrom ny.  W 2009 r.  udział  za dłu że nia  z ty tu łu  kre dy tów  miesz ka nio wych  do  PKB
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kra cza  na wet  100%.  Sek tor  ban ko wy  od gry wa  du żą  ro lę  we  wspie ra niu  roz wo ju  ryn ku  nie -
ru cho mo ści.  Bio rąc  pod  uwa gę  obec ne  za an ga żo wa nie  sek to ra  ban ko we go  w fi nan so wa -
nie  bu dow nic twa  w Pol sce,  któ re  wy no si  po nad  214  mld  zł,  przy  za cho wa niu  wzro stu  ryn -
ku na po  zio  mie 10 – 15% rocz  nie, osią  gnię  cie w per  spek  ty  wie naj  bliż  szych 10 lat sta  nu
za  dłu  że  nia w wy  so  ko  ści 400 – 500 mld zł jest moż  li  we, co ozna  czał  by po  nad 35% udział
w PKB. 
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Sum ma ry
The global financial crisis was a very big challenge especially for banking sector. We
can say that the young Polish financial sector managed with satisfaction this challenge
without many problems which troubled banking environment elsewhere in Europe. Article
says that in 2009, the real estate financing market has passed credibility test during the
economic slowdown. Even though banks share credit fell to the level from 2006, in whole
2009 consistently were increased sales housing loans banks. Introduced many restrictions
on access to credit (increased profit margins, higher requirements for obtaining credits,
additional security). Throughout 2009 banks gradually were rebuilding the level of lending,
which resulted from well known government program „Family strike out on theirs own”
which could have been found in banks offers.
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